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Abstract：Combined with the relevant government finance incentives policies，this paper designs three financing 
options for private enterprise to participate in the comprehensive watershed management PPP project，compares 
the advantages and disadvantages，and shows that the most important obstacle to private enterprise to participate 
in PPP projects is the own credit and financing capacity. Then，proposes that under finance franchise mortgage，
financial institutions should give private enterprises encouragerment and policy support，and joint participation in 
the integrated watershed management PPP project.
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4　政策建议
4.1　以特许经营权为抵押贷款融资，金融机构需弱化项
目公司的股东主体，使得国有企业和民营企业更加公平
以特许经营权为抵押贷款融资，即利用项目预期收
益进行融资，在政府财政承诺的情况下，金融机构可以
通过设计贷款专户、收益专户、还款专户的方式，实现项
目收益的封闭管理，消除民营企业和国有企业因主体不
同而造成的融资成本差距，有利于民营企业公平的参与
PPP项目。同时，金融机构因风险控制体系而要求项目公
司的担保应由政府承担。
4.2　以特许经营权为抵押贷款融资，政府在进行招标
时应更加重视企业的技术实力和过往业绩
流域综合治理PPP项目属于绿色项目，且涉及的投
资量较大，项目来源多。在项目融资问题可以通过特许
经营权抵押来解决的条件下，政府应该更加重视企业
的技术实力和过往业绩，以此来真正提升政府项目管理
水平。同时，国家也应该注意到目前PPP项目中标单位中
有一些单纯的金融资本作为社会资本方参与的现象，尽
管解决了地方政府燃眉之急，但是从国家鼓励的PPP模
式来看，希望社会资本参与融资、建设、运行、管理全过
程，这样才能做到提升管理水平，实现物有所值。
4.3　政府应接受联合体投标，鼓励有技术实力的民营企
业和当地金融机构组成联合体，解决项目公司融资问题
正如方案二，在联合体投标的条件下，民营企业与当
地金融机构形成联合体，形成有效的机制让金融机构真正
的参与到PPP项目中，而不仅仅以财务投资者的身份参与。
在金融机构真实股权投入的情况下，受利益驱动和股东责
任的约束，金融机构有意愿为PPP项目融资，并通过多种金
融工具来获得低成本的资金。地方政府在进行PPP方案设
计时，应着重考虑如何鼓励当地金融机构与民营企业就参
与PPP项目进行前期接触，调动当地金融机构的积极性。
5　结　语
流域综合治理推行PPP模式已经成为一个趋势，但
是推动民营企业参与仍然是目前存在的一个重要问题。
本文结合当前国家的相关鼓励政策，设计了民营企业参
与流域综合治理PPP项目的三种方案，并对三种方案进
行了优势和劣势比较。尽管这三种方案在理论上是可行
的，但现实的问题是一般的民营企业仍然很难参与到PPP
项目中，只有少量的上市公司或投资公司等资本实力较强
的民营企业可以参与其中。因此，建议在特许经营权抵押
贷款的条件下，能够弱化金融机构项目公司的股东主体，
对社会资本的要求应更加注重技术实力和过往业绩。同
时，根据方案二，政府应调动当地金融机构的积极性，与
有实力的民营企业形成联合体。当前PPP模式快速发展，
政府与民营企业、金融机构都可以有所作为。
参考文献
[1] 杜昀轩，姚瑞华，姜霞.多元水环境财政保障机制的建立途 
径[J].环境保护，2014（6）：45-46.
[2] 吴舜泽，逯元堂，陈鹏.积极推动环保投融资机制创新[N].中
国环境报，2014-12-09.
[3] 徐可.民营企业参与PPP项目的SWOT分析[J].工程经济，2016
（5）：36-40.
[4] 刘穷志，任静.中国PPP模式政府监管制度设计[J].财政监督，
2016（6）：41-44.
表2　不同融资方案的优势和劣势对比
方案 优势 劣势
方案一
1.民营企业出资最少，杠杆作用最强，民营企业投资收益相对较高；
2.投资基金不仅可以股权投入项目公司，还可以债权的方式进入项目公司；
3.从其他金融机构融资的压力较小。
1.民营企业需熟悉投资基金市场运作机制；
2.金融资本作为优先级基金，受风险控制的要求，需要民营
企业做出一定的担保，对民营企业的担保能力提出要求。
方案二
1.项目资本金由民营企业和金融机构共同承担，按照各自比例分担风险；
2.与金融机构绑定后，由金融机构主要负责PPP项目的融资，可以充分发挥
金融机构的融资优势和工具，降低融资成本。
3.从其他金融机构融资的压力较小
1.由于项目公司资本金是由民营企业和金融机构真实的股
权组成，那么民营资本的收益将比方案一要低。
2.对民营企业和金融机构间的合作关系要求较高，可以达
成一致协议组成联合体
方案三
1.项目全过程融资全由民营企业主导；
2.民营企业享受比其他方案更高收益；
3.充分发挥现有鼓励政策，利用项目收益进行融资。
1.民营企业面对的风险较高；
2.从外部金融机构的融资量较大，对民营企业的融资能力
要求较高；
共性
项目公司融资时均涉及到了特许经营权或项目收益质押融资的方式，而金
融机构是否认可该种融资方式还存在不确定性。
